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Az oktatás opciós értéke 
A standard emberi tőke elméleti keretein belül számtalan elemzést készítettek az oktatással kapcsolatos 
beruházási döntésekről, amelyekben legtöbbször elmaradt az oktatás költségeivel, és annak jövőbeli 
hasznaival kapcsolatos bizonytalanság beillesztése a vizsgálatokba, és gyakran elmaradt az opciós 
lehetőségek értékelése is. Jelen írásban igyekeztünk áttekinteni a standard emberi tőke elméletének 
egyik kiterjesztési lehetőségét, az emberitőke-beruházás opciós megközelítését. Arra kerestük a választ, 
hogy milyen megoldások, modellek születtek az oktatás révén megvalósítható emberitőke-beruházások 
opcióként történő értelmezésére, és a beruházás opciós értékének a meghatározására. A tanulmányban 
rávilágítunk arra, hogy az emberitőke-beruházásokkal kapcsolatos bizonytalanságok csökkentése 
legalább olyan mértékben ösztönzőleg hat az egyének emberitőke-felhalmozására, mint az oktatás 
állami támogatása. 
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A s t a n d a r d e m b e r i t őke e lméle t i ke re te in be lü l s z á m t a l a n e l emzés t kész í te t tek az ok ta tássa l 
kapcso la tos b e r u h á z á s i dön t é sek rő l , a m e l y e k b e n l e g t ö b b s z ö r n e m fogla lkoz tak a kö l t ségek 
és a h o z a m o k b i z o n y t a l a n s á g á n a k kezelésével , a z o k részletes e lemzésével , és így l eg többszö r 
e lma rad t az o p c i ó s l ehe tőségek ér tékelése is. A z ok ta tássa l kapcso la tos h u m á n t ő k e ­
b e r u h á z á s t e l s ő s o r b a n egy s ta t ikus op t ima l i zác ió s p r o b l é m a k é n t kezelik, a m e l y b e n a 
r eprezen ta t ív egyén ú g y választja m e g h u m á n t ő k e - b e r u h á z á s á n a k a szintjét, h o g y az élete 
során e l é rhe tő h a s z n o s s á g á t maximal izá l j a , m i k ö z b e n fel tételezzük, h o g y a megfele lő 
dön t é sek m e g h o z a t a l á h o z szükséges i n f o r m á c i ó k r ende lkezés r e á l lnak. Az ok ta t á s , a 
képzés s o r á n e l é rhe tő e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s o k egy e l ő r e h a l a d o t t a b b e lméle t i k e r e t é n be lü l 
a s ta t ikus felfogás c sak egy m e g h a t á r o z o t t része a n n a k a d i n a m i k u s m o d e l l n e k , a m e l y b e n 
a b e r u h á z á s i p r o c e d ú r a egy e g y m á s t köve tő ( u g y a n a k k o r e g y m á s t ke resz t ezhe tő ) d ö n t é s i 
l épések s o r o z a t a k é n t áll elő, a m i b e n fon tos t ényező a b i z o n y t a l a n s á g és az ok ta t á s o p c i ó s 
é r t ékének a figyelembevétele is (Comay - Melnik - Pollatschek 1973). A z egyén t ö b b 
i dőszakon ke resz tü l h o z dön té seke t , a m e l y e k n e k d i n a m i k u s mode l l ezéséve l l ehe tővé vá l ik 
az iskola k ö r n y e z e t i h a t á s á n a k és a m u n k a h e l y i h a t á s n a k az e lkü löní tése , v a l a m i n t az e g y é n 
saját képessége i rő l (a t anu lá s i fo lyamat s o r á n ) szerzet t i n f o r m á c i ó k is be i l l e sz the tőek l e sznek 
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a m o d e l l b e , és n e m u t o l s ó s o r b a n l ehe tővé vá l ik a képesség k ivá l a sz tódás fo lyama tának az 
e l lenőrzése is (Arcidiacono 2004: 344). 
A s t a n d a r d e m b e r i t őke e l m é l e t é n e k egyik ki ter jesztési l ehe tősége az e m b e r i t ő k e ­
b e r u h á z á s opc iós é r t é k é n e k a figyelembevétele. Az o p c i ó k vizsgálatával o lyan tapaszta la t i 
k é r d é s e k r e t a l á l h a t j u k m e g a választ , a m e l y e k n e k a m a g y a r á z a t a m á r t ú l m u t a t a h a g y o m á n y o s 
e m b e r i t őke e lmé le t én . A z o p c i ó t í p u s á n a k m e g v á l a s z t á s a m á s és m á s megköze l í t é s t jelent 
a h u m á n t ő k e - b e r u h á z á s mode l l ezé sé re . A z e lméle t i i r o d a l o m b a n e g y a r á n t t a l á l k o z h a t u n k 
a n ö v e k e d é s i o p c i ó feltételezésével és vizsgálatával (Comay - Melnik - Pollatschek 1973; 
Heckman - Lochner - Todd 2003), és h a s o n l ó a n az időzí tés i opc ióva l is (Jacobs 2007; Hogan 
- Walker2007). 
Weisbrod (1962) vol t az első, aki r á m u t a t o t t az o p c i ó je len tőségére , és a n n a k 
f igye lembevéte lének szükségességére az ok t a t á s h o z a m a i n a k a v izsgá la tában . Az oktatás 
p é n z ü g y i és n e m piac i je l legű h o z a d é k a i mel le t t m e g k ü l ö n b ö z t e t t e az ok ta t á s p é n z ü g y i 
opcióját , a n n a k n e m p é n z ü g y i opció já t és a fedezet i opciójá t . 
A pénzügyi opció t u l a j d o n k é p p e n azt je lent i , h o g y az a d o t t iskolai végze t t ség teljesítésével 
az egyén s z á m á r a l ehe tővé vál ik, h o g y t o v á b b folytassa iskolai t a n u l m á n y a i t , azaz m a g a s a b b 
végzet t séget és a h h o z k a p c s o l ó d ó a n m a g a s a b b h o z a m o t ér jen el. K ö v e t k e z é s k é p p e n egy 
a d o t t iskolai év teljesítése u t á n az e g y é n n e k d ö n t e n i e kell a r ró l , h o g y folytassa-e tovább 
a formál i s ok ta t á s ke re t e in be lü l saját e m b e r i tőké jébe t ö r t é n ő b e r u h á z á s á t , vagy esetleg 
m u n k á t vál lal jon, azaz be lép jen -e a m u n k a p i a c r a . A z a dön t é s , ame ly a t anu l á s folytatását 
helyezi e lő té rbe , az egyén s z á m á r a t ovább i l ehe tőségeke t rejt, m i n d a j ö v ő b e n e lérhe tő 
m a g a s a b b ke rese tek re nézve , és m i n d a t anu l á s i fo lyamat tovább i fo ly ta tásának döntés i 
vá lasz tására nézve . M i n d a d d i g , a m í g az e g y é n n e k lehe tősége nyí l ik a t anu lá s ra , az oktatás 
o p c i ó s é r t éke 1 poz i t ív lesz, a z o n b a n a fo rmál i s ok ta tás l e g m a g a s a b b szint jén az oktatás 
opc iós é r t éke m á r nul lával lesz egyen lő . Egy-egy d ö n t é s t a r t a l m a z z a a n a g y o b b oktatási 
szint befejezésével e l é rhe tő pó t ló lagos k e r e s e t e k n e k és a n a g y o b b ok ta tás i sz in te t követő 
t ovább lépés l e h e t ő s é g é n e k a va lósz ínűségé t . 
A nem pénzügyi opció a n a g y o b b j ö v e d e l e m - s z a b a d i d ő - b i z t o n s á g lehe tőségére , a 
j o b b é l e t m ó d elérésére , a m u n k a k ö z b e n i képzés és a fogla lkozta tás i l ehe tőségek bővü lésé re 
v o n a t k o z i k , ame ly a n n a k e l lenére , h o g y p é n z b e n n e m b i z to san m é r h e t ő , n e m vá lasz tha tó 
el é lesen a p é n z ü g y i és a s o r o n köve tkező fedezet i opc ió tó l . 
A fedezeti opció e l s ő s o r b a n a fog la lkoz ta táshoz és a g y o r s a n vá l tozó környeze t i 
k i h í v á s o k h o z t ö r t é n ő a l k a l m a z k o d á s h o z kapcso lód ik . A k é p z e t t e b b e g y é n e k r u g a l m a s a b b a n 
t u d n a k a l k a l m a z k o d n i a t echno lóg ia i vá l t ozá sokhoz , aho l az új t e c h n o l ó g i a je lenthet i 
e g y b e n az új i smere tek , az új t u d á s e lsa já t í tásának szükségességé t és a keres le t növekedésé t 
az ú j , m a g a s a b b képze t t s égek i rán t . K ö v e t k e z é s k é p p e n az, h o g y a k é p z e t t e b b egyének 
' Weisbrod (1962) az oktatás pénzügyi opciós értékét azon két tag összegeként határozta meg, amelyben a kifejezés első 
tagja az oktatás szokásos módon meghatározható megtérülési rátáját jelenti, míg a második tagja az oktatás opciós 
értékét adja meg, amely a oktatási szint teljesítésére vonatkozik (miközben az egyén esetlegesen több oktatási szintet is 
teljesít (azaz: R, = R" + J^(Rl - R) ~-P/ a h o 1 R'- e s K a J ahol,és a oktatási szint, valamint az oktatási növek­
mény eléréséhez tartozó megtérülési ráta, R az oktatási kiadások alternatív költsége a következő legjobb elérhető be­
ruházási lehetőség százalékos megtérülésében kifejezve, Ca az oktatási növekmény társadalmi határköltsége, Pa annak 
a valószínűségét jelöli, hogy a j-edik oktatási szint befejezését követően az egyén (magasabb szinten) folytatja tanul­
mányait. 
r u g a l m a s a b b a n , g y o r s a b b a n és t a l án kevesebb erőfeszítés á r á n t u d n a k a l k a l m a z k o d n i a 
k ih ívá sokhoz a kevésbé képze t t e g y é n e k h e z képes t , azt je lent i , h o g y az ok ta tás növe lhe t i a 
m u n k a e r ő r u g a l m a s s á g á t és a l k a l m a z k o d ó k é p e s s é g é t . 
Weisbrod (1962:112) r á m u t a t o t t a r ra , h o g y h a a s zü lők e l t ek in t enek az ok ta tás o p c i ó s 
ér tékétő l g y e r m e k e i k h u m á n t ő k e - b e r u h á z á s a i n a k d ö n t é s e so rán , a k k o r k i sebb m é r t é k ű 
b e r u h á z á s i d ö n t é s fog szü le tn i ( a lu lbe ruházás ) . 
N ö v e k e d é s i o p c i ó k 
Comay - Melnik - Pollatschek (1973) k ibőv í te t t e Weisbrod e lméle t i kere té t , felfogásuk 
szer int az egyénnek , aki egy ok ta tás i há lóza t ke re t e in be lü l m o z o g , k o m p l e x b e r u h á z á s i 
dön t é sek so roza tá t kell m e g h o z n i a , m i n d az ok ta tás i sz int v o n a t k o z á s á b a n , a m e l y n e k 
elérésére tö reksz ik , m i n d az o p t i m á l i s pá lyá ra nézve , a m i t választ . M u n k a h i p o t é z i s ü k 
szer int egy i lyen fo lyamat d i n a m i k u s t e r m é s z e t ű , a m e l y b e n a d ö n t é s e k fo ly tonos 
soroza tá t k ö l c s ö n h a t á s o k és v i sszacsa to lások je l l emzik . Weisbrod (1962) megköze l í t é s éhez 
képes t t ovább lépés t j e len t a l e m o r z s o l ó d á s l e h e t ő s é g é n e k a f igyelembevétele , és ezzel a 
b i zony ta l anság bei l lesztése a m o d e l l b e . M i n d e z azt je lent i , h o g y az egyén egy ado t t ok ta tás i 
szint teljesítése s o r á n egyá l ta lán n e m b iz tos , h o g y m e g t u d felelni a k ö v e t e l m é n y e k n e k . 
A b b a n az e se tben , h a a k ö v e t e l m é n y e k e t n e m tud ja tel jesí teni , a k k o r (p va lósz ínűségge l ) 
l emorzso lód ik , azaz m u n k á t vállal a m u n k a p i a c o n . A z a d o t t ok ta tás i sz int s ikeres teljesítése 
( ame lynek va lósz ínűsége [1-p]) egy t o v á b b t a n u l á s i o p c i ó s l ehe tősége t nyúj t az egyén 
számára . Két l ehe tőség közü l vá lasz tha t : v a g y b e l é p a m u n k a p i a c r a , azaz megszakí t j a 
t a nu lmánya i t , v a g y é p p e n e l lenkezőleg, folytatja t a n u l m á n y a i t , azaz tovább i b e r u h á z á s o k a t 
eszközöl saját e m b e r i tőké jébe ( 1 . áb ra ) . 
1. ábra 
A z e g y é n vá lasz tás i l e h e t ő s é g e i t t a r t a l m a z ó o p c i ó 
oktatási szintre 
Forrás: Comay etal.fi 973) alapján szerkesztve 
A z egyén d ö n t é s é t n e m c s a k a köve tkező ok ta tás i sz int tel jesí téséhez közve t l enü l t á r su ló 
jövőbe l i h a s z n o k befolyásolják, h i s zen m é r l e g e l é s ü k b e n az is fontos t ényező , h o g y egy ado t t 
ok ta tás i sz int teljesítésével l e h e t ő s é g ü k nyí l ik m é g t o v á b b lépni , m é g m a g a s a b b végzet tséget 
e lérni , és az a h h o z t á r su ló h a s z n o k a t begyűj ten i . 
Tegyük fel, h o g y az egyén t o v á b b aka r l épn i a (k) ok ta tás i sz in t rő l az (l) ok ta tás i szintre , 
azaz folyta tni k ívánja t a n u l m á n y a i t 2 , jelölje V a n n a k a n e t t ó j ö v e d e l e m á r a m l á s n a k a 
d i szkon tá l t é r téké t , a m i t a j ö v ő b e n real izá lhat : 
V- -C- v -c 
VH=qkrVklí+{\-qkl)-Pkr^-^ + (\-qkl)-(\-P)kr-^-t (1) 
(1 + r ) 1 (1 + r ) ' 
aho l qkl a n n a k a va lósz ínűségé t jelöli , h o g y az egyén n e m k é p e s tel jesí teni az (l) okta tás i 
sz int b e l é p é s é n e k köve te lménye i t , t o v á b b á P a n n a k a va lósz ínűségé t jelöli , h o g y az 
egyén l e m o r z s o l ó d i k az (l) ok ta tás i sz int ről . A t a n u l m á n y o k d i szkon tá l t köl tségei közü l 
C[ j e len t i az (l) ok ta tás i sz in thez t á r s í t ha tó köl tségeket , m í g Cy a l e m o r z s o l ó d á s esetére 
adja m e g a kö l t ségek d i szkon tá l t é r tékét . A j ö v e d e l m e k n e t t ó d i szkon tá l t é r t é k é n e k h á r o m 
m e g h a t á r o z ó tagja k ö z ü l az első tag a r r a vona tkoz ik , h o g y a (k) sz in te t k ö v e t ő e n az egyén 
be lép a m u n k a p i a c r a , m í g a m á s o d i k t ag a l e m o r z s o l ó d á s h o z és az u to l só t ag az egyén 
o p t i m á l i s vá l a sz t á sához t á r s í tha tó , a m e l y b e n V ( , az op t imá l i s vá lasz tás j ö v e d e l e m á r a m á n a k 
d i szkon tá l t é r t éké t jelöli . A (1) e g y e n l e t b e n jelöli a n n a k a j ö v e d e l e m n e k a ne t t ó 
d i szkon tá l t é r tékét , a m i t a k k o r real izál az egyén , h a a (k) ok ta tás i sz int teljesítését k ö v e t ő e n 
a z o n n a l be l ép a m u n k a p i a c r a , m í g Vy a l e m o r z s o l ó d á s ese tére adja m e g a j ö v e d e l m e k ne t tó 
d i szkon tá l t é r téke t . A b b a n az e se tben , h a (l) az u to l só ok ta tás i szint (V i , =V ! 0 ) , a k k o r az (1) 




 V -C 
Vu=qkrVÍQ+{\-qkl)-Pkr^-t + (\-qkl)-V~P)kri^-t- (2) 
(1 + r ) 1 (1 + r ) 1 
Az op t imá l i s fo lyamat ra teljesül, V k - ra h o g y : 
Vk. =Max[Vkl]. (3) 
A (1) és a (2) egyen le tek á t í r h a t ó a k a k ö v e t k e z ő a lakba: 
VM = a « +bkl -Vr és 
Ki = akl, 
ahol 
K = ( l - ? « ) - ( l - ^ , ) l—r ,0^bu<l, (4) 
( ] + r ) „ 
2
 A (1) egyenletben szereplő indexekre teljesül, hogy k, 1 e {i, j | S, * 0, j e S ;, S ; * 0}, azonban ha vizsgált I oktatási 
szint a tanulmányok befejező szintje, akkor k, 1 e {i, j j S; * 0, j e S i, S; = 0} teljesül. 
V - c_ 
- ( i - g „ ) - 0 - / V 7 r ^ r + g (1 + r ) 
( 1 + r ) r
' ,és (5) 
0 ha S, * 0 
( l - ^ ) . ( l - / > t í ) . - i k _ haS , = 0 (1 + r)'« 
(6) 
Az egyén vá lasz tás i lehe tőségei t t a r t a l m a z ó s ta t ikus m o d e l l b e n az egyén b e r u h á z á s i d ö n t é s e 
s o r á n az a d o t t ok ta tás i szint te l jes í tésének és a teljesítést közve t l enü l köve tő m u n k a p i a c i 
b e l é p é s n e k d i szkon tá l t h o z a m a i t és köl tségei t hasonl í t ja össze (a ) a köve tkező ok ta tás i 
szint köl tségeivel és h o z a m a i v a l (fl.
 ; o ) . A b b a n az e se tben , h a az e g y é n n e k lehe tősége v a n az 
(\+\)-edik sz int teljesítését k ö v e t ő e n m a g a s a b b ok ta tás i sz in t re l épn i , a k k o r ezen pó t ló l agos 
l ehe tőségek é r t éké t is figyelembe kell v e n n i 3 . 
Comay - Melnik - Pollatschek (1973) szer in t a l e m o r z s o l ó d á s h o z k a p c s o l ó d ó k o c k á z a t o k 
igen fon tos t ényező i az ok ta tás i d ö n t é s e k n e k , ame lyeke t a s ta t ikus t e r m é s z e t ű m o d e l l e k 
figyelmen k ívü l h a g y n a k . T o v á b b á a b b a n az e se tben , h a a v izsgá la tok s o r á n e l t e k i n t ü n k 
a t o v á b b t a n u l á s o p c i ó s lehe tőségétő l , azaz csak az a d o t t és az eggyel m a g a s a b b ok ta tás i 
sz in ten fe lmerü lő kö l t ségeke t és h a s z n o k a t ves szük figyelembe, a k k o r m i n d e z azt je lent i , 
h o g y e l t e k i n t ü n k a m a g a s a b b ok ta tás i sz in tek h o z a m a i t ó l , a m e l y n e k e lhagyásával o lyan 
lehe tőségeke t is v i s szau t a s í t ha tunk , a m e l y e k e l fogadása j o b b d ö n t é s e k e t e r e d m é n y e z n é n e k . 
A s ta t ikus felfogás t ehá t n e m m i n d i g vezet az o p t i m á l i s d ö n t é s h e z , az egyén h a m a r a b b 
léphe t ki a m u n k a p i a c r a , m i n t azt az o p t i m á l i s d ö n t é s m e g h o z a t a l á n á l az o p c i ó s é r t ék 
figyelembevétele me l l e t t t e n n e , tek in te t te l a r ra , h o g y a s t a t ikus felfogás feltétele a lapján 
az egyén m i n d e n egyes ok ta tás i sz int teljesítése u t á n a z o n n a l k i lép a m u n k a p i a c r a , azaz 
m u n k á t vállal. É r d e m e s m e g e m l í t e n i , h o g y Comay - Melnik - Pollatschek m o d e l l j é b e n a 
b i zony ta l anság n e m a j ö v ő b e n rea l izá lha tó ke re se t ekhez , i l letve h o z a m o k h o z kapcso lód ik , 
h a n e m a t a n u l á s fo ly ta tásához , p o n t o s a b b a n az a d o t t ok ta tás i sz int te l jes í tésének k a p c s á n 
m e r ü l fel (be t u d - e j u t n i a po tenc iá l i s je löl t az a d o t t ok ta tás i sz in t re és s ikeresen el is t ud ja -e 
végezni ) . 
Az oktatás szekvenciális döntési folyamata 
Stange (2007) a főiskolai 4 b e i r a tkozás o p c i ó s é r t é k é n e k a m e g h a t á r o z á s á r a egy d i n a m i k u s , 
b i zony ta l anságo t is t a r t a l m a z ó m o d e l l t ál l í tot t fel a s ta t ikus megköze l í t ésse l s z e m b e n , a m i t 
l eg inkább az mot ivá l t , h o g y a h a g y o m á n y o s h u m á n t ő k e - m o d e l l n e m a d m a g y a r á z a t o t 
ar ra , h o g y a d i á k o k b i z o n y o s h á n y a d a i d ő k ö z b e n m i é r t d ö n t úgy, h o g y megszakí t j a iskolai 
3
 A statikus és a dinamikus modell közötti eltérés vizsgálatára a szerzők rendre a következő egyenlőtlenségeket adták, 
meg: am > aiM+biMaM0 és a,0 < aiM +blMVM, • 
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 Stange (2007) tanulmányában a „college" kifejezést alkalmazza hasonlóan a többi tanulmányhoz (Arcidiacono, 2004; 
Ozdagli - Trachter, 2008), amelynek magyar megfelelőjeként jelen Írásban a gyakran használt főiskolát használjuk, de 
mindenképpen meg kell jegyeznünk, hogy a citált írások amerikai angol helyesírással készültek, amelynek jelentése (oly­
kor még a skót és az angol nyelvhasználatban is) gyakran azonos a „university"jelentésével. 
t a n u l m á n y a i t . Vé l eménye szer in t azzal a néze t te l s z e m b e n , ame ly a lapján a n a g y o b b fokú 
b i zony ta l anságga l j á r ó b e r u h á z á s megva lós í t á sa kevésbé lesz k ívána to s - a m i k ö n n y e n 
a b e r u h á z á s m e g v a l ó s í t á s á n a k e lha la sz tá sához veze the t , azáltal c s ö k k e n t v e a jó lé te t - a 
b i z o n y t a l a n s á g n a k é p p e n e l l enkező ha t á sa van . Stange (2007) érvelése szer in t a főiskolai 
b e i r a t k o z á s n a k o p c i ó s é r t éke van akkor , h a a be i ra tkozássa l az egyén az ok ta tás folytatására, 
il letve a m u n k a p i a c i b e l é p é s k ívána to s vo l tá ra i n f o r m á c i ó k h o z 5 j u tha t , és az i n fo rmác iók 
b i r t o k á b a n d ö n t h e t a r ró l , h o g y a t a n u l m á n y a i t t o v á b b folytatja, vagy é p p e n megszakí t ja . 
A főiskola (vagy m á s okta tás i sz int) befejezésével kapcso la tos b i zony ta l anság , v a l a m i n t a 
t a n u l m á n y o k m e g s z a k í t á s á r a v o n a t k o z ó o p c i ó ösz tönző leg h a t a be i r a tkozások ra , és fontos 
k ö v e t k e z m é n y e lesz m i n d az ok ta tás i e r e d m é n y e k r e , m i n d a jó lé t re . A becs lések a lapján az 
o p c i ó s é r t ék k ü l ö n ö s e n a sze rényebb képes ségű e g y é n e k r e m a g a s a b b , ak ik a l egnagyobb 
b i z o n y t a l a n s á g b a n v a n n a k az ok ta tás é r téké t i l le tően. Az ok ta t á spo l i t i kák v izsgá la ta inak 
e r e d m é n y e sze r in t a h a g y o m á n y o s p é n z ü g y i 6 ö s z t ö n z ő k helyet t az o lyan s t ruk turá l i s 
vá l t ozásoknak , m i n t pl . a közösség i (helyi ö n k o r m á n y z a t , á l l ami t á m o g a t á s ú ) főiskolák 
b e v e z e t é s é n e k vagy az egye t emi felkészítés j av í t á sának sokka l n a g y o b b a ha tá sa az okta tás i 
e r e d m é n y e k r e . Stange az ok ta t á s közve t l en kö l t sége inek e l e m z é s é b e n a r r a keres te a választ, 
h o g y a t and í j , v a l a m i n t az u tazássa l kapcso la tos kö l t ségek c sökken té se m i l y e n ha t á s t gyakoro l 
az ok ta tás i e r e d m é n y e k r e nézve . Ké t l épcsős e l e m z é s é n e k első r é szében a tandí j m é r t é k é t 
c sökken te t t e nu l l á ra , a m e l y n e k h a t á s a k é n t a főiskola be i r a tkozás i a r ánya és végzet t ségi rátája 
kevesebb m i n t egy százalékkal eme lkede t t . A b b a n az e se tben , h a az u tazássa l kapcso la tos 
köl t ségeket is n u l l á r a c sökken t ik , a k k o r a vizsgált m u t a t ó k tovább i két száza lékot m e g 
n e m h a l a d ó n ö v e k e d é s é t figyelték m e g . A vá l tozás m é r t é k e , h a csekély m é r t é k b e n is, d e az 
a l ac sonyabb egy főre j u t ó j ö v e d e l e m m e l r e n d e l k e z ő c sa l ádokbó l é rkező ha l lga tók ese tén a 
n a g y o b b . U g y a n a k k o r m á s m e g k ö z e l í t é s b e n a szü lők képze t t sége n a g y o b b befolyással lehet 
az okta tás i d ö n t é s e k r e , u g y a n i s h a fel tételezzük, h o g y a m a g a s a b b képzet t séggel r e n d e l k e z ő 
szü lők n a g y o b b j ö v e d e l m e t r ea l i z á lha tnak az a l ac sonyabb képze t t s égű s z ü l ő k h ö z képest , 
a k k o r a j o b b m ó d ú c s a l á d o k g y e r m e k e i kevésbé l e sznek é r zékenyek az ok ta tás i kö l t ségek 
a lakulására , s z á m u k r a kevésbé számí t a d ö n t é s e k m e g h o z a t a l á n á l az ok ta tás i köl tség. 
M á s r é s z t a m a g a s a b b képze t t s égű szü lők g y e r m e k e i n a g y o b b m é r t é k ű ö s z t ö n z é s b e n 
részesü lnek , k ö r ü k b e n n a g y o b b a t ovább t anu l á s i h a j l a n d ó s á g (Stange 2007:31). 
Altonji (1993) is feltételezi m o d e l l j é b e n a b i zony ta l anságo t , a h o g y a sze rző i smer te t t e , 
a lapve tő célja a b i z o n y t a l a n s á g lé tezése mel le t t az ok ta tás i vá lasz tás k é t p e r i ó d u s o s 
m o d e l l j é n e k vizsgálata . A z ok t a t á sba t ö r t é n ő b e r u h á z á s egy szekvenciál is dön té s i 
folyamat , a m i azt je lent i , h o g y az egyén m i n d e n okta tás i év u t á n d ö n t a r ró l , h o g y t o v á b b 
folytatja-e t a n u l m á n y a i t vagy s em. D ö n t é s e i t e l s ő s o r b a n a vá lasz to t t t u d o m á n y t e r ü l e t r e 
és a végzet tségével e l é rhe tő m u n k á r a v o n a t k o z ó preferenciá ja h a t á r o z z a m e g , a z o n 
i n f o r m á c i ó k k a l együt t , ame lyek közé t a r t o z n a k a t a n u l m á n y i e r e d m é n y e i r e , a képze t t ség i 
k ö v e t e l m é n y e k r e és a v á r h a t ó b é r r e v o n a t k o z ó i smere tek . A n u l l a d i k i d ő s z a k b a n az egyén 
d ö n t é s t h o z ar ró l , h o g y a köve tkező é v e k b e n d o l g o z n i fog vagy eset leg t o v á b b t anu l . Az 
5
 Stange (2007: 4) a beiratkozással kapcsolatos információk közül hármat nevezett meg, amelyek a bizonytalanság 
három azon forrásához köthetőek, amiket a modellbe is beillesztett. Ezek közül az első az egyén főiskolai rátermettségé­
re vonatkozik, a második a költségeket befolyásoló előre nem látható rövid távú hatások, ilyen pl. az egyik szülő állásá­
nak elvesztéséhez társítható bizonytalanság, és a harmadik a munkapiaci lehetőségekre vonatkozó bizonytalanság. 
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 Stange (2007:6) arra a következtetésre jutott, hogy a beiratkozással és a végzettség megszerzésével kapcsolatos dön­
tések érzéketlenek a jelentős mértékű tandíjtámogatásokra nézve, míg a közösségi főiskolák hatása különösen az ala­
csony jövedelmű diákokra jelentős, akik gyakran a legkevésbé felkészültek a főiskolai tanulmányokat illetően. 
első i dőszak végén a ha l lga tó szako t vá l tha t , vagy a k á r a t a n u l m á n y a i t is befejezhet i . Altonji 
(1993) be i l lesz te t te az egyén i p re fe renc iák m e g v á l t o z á s á n a k lehe tőségé t is, ugyan i s a 
r ep rezen ta t ív egyén , a k i n e k m i n d e n iskolai év végén d ö n t e n i e kell a saját jövőjét i l le tően, 
dön tése i t az ok ta t á s s o r á n szerzet t a z o n i n f o r m á c i ó k r a a lapozva h o z z a m e g , a m e l y e k közö t t 
szerepel az, h o g y m i l y e n az egyén hozzáá l l á sa t a n u l m á n y a i n a k fo ly ta tásához az e rede t i l eg 
válasz to t t s zakon , vagy eset leg m á s szakon , azaz t o v á b b r a is e lőnybe részesí t i -e a t anu l á s t a 
m u n k á v a l s z e m b e n . A d ö n t é s t m e g a l a p o z ó i n f o r m á c i ó k közé t a r t o z i k m é g az egyén iskolai 
te l jes í tményére , az okta tás i k ö v e t e l m é n y e k r e v o n a t k o z ó i smere t ek és a vá lasz to t t szak 
sikeres teljesítése e se t én b e t ö l t h e t ő m u n k a h e l y e k e n rea l i zá lha tó ke re se t ek re v o n a t k o z ó 
előrejelzések is. Altonji (1993) főbb tapasz ta la t i e r e d m é n y e i a köve tkezők : 
• A főiskolai t a n u l m á n y o k m e g k e z d é s é n e k , azaz az ex an t e m e g t é r ü l é s e a férfiakra 
2 ,8%, m í g az ex p o s t m e g t é r ü l é s é r t éke negat ív , a n ő k e se t ében a két m e g t é r ü l é s i 
é r t ék kevésbé tér el egy m á s t ó l ( r e n d r e 8,5% és 7,4%). A n ő k r e s zámí to t t m e g t é r ü l é s i 
é r t é k e k m e g h a l a d j á k a férfiakra v o n a t k o z ó é r tékeke t , k ü l ö n ö s e n azokra , ak ik az üz le t i / 
ke r e skede l emi és a k é p z ő m ű v é s z e t i t e r ü l e t e k va l ame ly ikén t anu l t ak . 
• A z ok ta t á s k ü l ö n b ö z ő k i m e n e t e l e i n e k beköve tkezés i va lósz ínűsége i j e l e n t ő s e n 
e l té rőek a férfiak és a n ő k közö t t . A n ő k k i sebb va lósz ínűségge l választ ják az üz le t i / 
k o m m u n i k á c i ó szakoka t ugyanúgy , m i n t a fizikával, i l letve a m é r n ö k i i smere t ekke l 
kapcso la tos szakokat . A felsőfokú ok ta t á s m e g t é r ü l é s é n e k a ké t n e m közö t t i e l térését 
e l s ő s o r b a n az ok ta t á s m i n t b e r u h á z á s ex p o s t k i f i ze tődésének n e m e k szer in t i el térései 
m a g y a r á z z á k . 
• A j o b b képességekke l r e n d e l k e z ő d i á k o k m e g t é r ü l é s e n a g y o b b az a l ac sonyabb 
képességekke l r e n d e l k e z ő d i á k o k h o z képes t , a k é p e s s é g n e k a m e g t é r ü l é s e k e t 
befolyásoló ha t á sa a férfiak k ö r é b e n az e rősebb . 
• A kedvező családi h á t t é r n e k n a g y o b b a ha t á sa a férfiak ex an te m e g t é r ü l é s é r e a n ő k h ö z 
v iszonyí tva . 
• A közép isko la i t a n t e r v 7 m e g t é r ü l é s t befolyásoló ha t á sa n e m b izonyu l t j e l en tősnek , 
d e a két n e m ö s s z e h a s o n l í t á s á b a n a h a t á s m é r t é k e itt is a férfiak m e g t é r ü l é s é b e n a 
n a g y o b b . 
• A z ex an te m e g t é r ü l é s j e l en tő sen n a g y o b b azok ra , ak ik e lkezd ik a főiskolát, a z o k h o z 
v iszonyí tva , ak ik n e m k e z d i k el, a két c s o p o r t r a v o n a t k o z ó a d a t o k el térése a férfiak 
k ö r é b e n a n a g y o b b . 
A főiskola k ivá lasz tására és az i skolán be lü l i szakvá lasz tás ra áll í tott fel Arcidiacono (2004) 
egy d i n a m i k u s m o d e l l t abbó l a célból , h o g y megvizsgál ja a k ü l ö n b ö z ő szakok m o n e t á r i s 
meg té rü l é sé t , v a l a m i n t a képességek „k ivá l a sz tódásának" j e l l emzői t az e l térő s z a k o k r a 
nézve . A m o d e l l s t r u k t u r á l i s a n h a s o n l í t Altonji (1993) k é t p e r i ó d u s o s mode l l j éhez , e b b e n 
a m o d e l l b e n is fontos j e l en tősége v a n az egyén i p r e f e r enc i áknak , k ü l ö n ö s e n a képes ségek 
k ivá l a sz tódásában . A r c i d i a c o n o m o d e l l j é b e n h á r o m i d ő s z a k o t kü lön í t e t t el, az e lső 
i d ő s z a k o n be lü l az egyén a r ró l d ö n t , folytassa-e t o v á b b t a n u l m á n y a i t , és h a igen , a k k o r 
m e l y i k főiskolán, v a l a m i n t a n n a k m e l y i k szakán , vagy eset leg a t a n u l m á n y a i t megszak í tva 
be lép jen a m u n k a p i a c r a . A z első i d ő s z a k b a n h o z o t t d ö n t é s e k a z o n a v á r a k o z á s o k o n 
7
 A tantervek hatásának vizsgálatában többek között olyan elemeket vettek figyelembe, mint az idegen nyelv, a mate­
matika, az egyéb természettudományhoz és társadalomtudományhoz társítható tárgyak óráinak a száma egy szemesz­
teren belül. 
a l apu lnak , h o g y az egyén m i l y e n vá lasz tás t h o z m a j d a m á s o d i k i d ő s z a k b a n . A z o k az 
egyének , ak ik a t anu l á s mel le t t d ö n t ö t t e k , ok ta tás i o p c i ó h o z j u t n a k , és a d ö n t é s t k ö v e t ő e n 
a főiskolai d i á k o lyan i n f o r m á c i ó k r a 8 tesz szert , a m e l y e k fe lhasználásával aktual izál ja az 
e lőző i d ő s z a k b a n m e g h o z o t t d ö n t é s é t t ö b b e k k ö z ö t t a r r a nézve , h o g y vá l t son főiskolát és / 
vagy szakot , vagy eset leg vég legesen megszak í t s a t a n u l m á n y a i t . A m á s o d i k i d ő s z a k b a n a 
főiskolai ha l lga tó ú jabb válasz tás i d ö n t é s e k e t h o z az első p e r i ó d u s b a n h o z o t t v á l a s z t á s o k h o z 
h a s o n l ó a n . A h a r m a d i k i d ő s z a k m á r a t a n u l m á n y o k befejezését je lent i , e b b e n a p e r i ó d u s b a n 
az egyén dolgoz ik , kerese te t realizál a k o r á b b a n elér t ok ta tás i te l jes í tménye a lapján. Stange 
e l emzéséhez h a s o n l ó a n , Arcidiacono (2004) is k i t é r t az ok ta tás köl t sége inek , p o n t o s a b b a n az 
iskolavál tás kö l t sége inek az e l emzésé re . A z ok ta tás m a g a s p é n z ü g y i köl t sége e l l enösz tönző 
ha t á s t g y a k o r o l h a t az egyén ok ta tás i d ö n t é s é r e nézve , k ü l ö n ö s e n erős ez az e l l enösz tönzés 
az a l ac sonyabb j ö v e d e l m ű c sa l ádokbó l é r k e z ő d i á k o k r a (Arcidiacono 2004:368). Az 
i sko lában m a r a d á s k ü l ö n ö s e n v o n z ó lesz a z o n d i á k o k s z á m á r a , ak ike t poz i t ív h a t á s o k 
é rnek , poz i t ív i n f o r m á c i ó k h o z j u t n a k , s z e m b e n azokka l a d i ákokka l , ak ik a v á r a k o z á s o k h o z 
képes t ro s szabbu l tel jesí tenek. S z á m u k r a e lőnyösebb lehe t a szakvál tás , azaz á t je len tkezni 
egy kevésbé n e h e z e b b szakra , vagy megfe le lőbb lehe t s z á m u k r a a t a n u l á s befejezése 
mel le t t d ö n t e n i . A s z a k o k megvá l a sz t á sá r a v o n a t k o z ó v izsgá la tok azt muta t ják , h o g y a 
m a t e m a t i k a i j á r t a s ság m i n d a m u n k a p i a c i m e g t é r ü l é s r e , m i n d a szakvá lasz tás ra n é z v e igen 
fontos t ényező , s z e m b e n a verbá l i s készségekkel , a m e l y n e k az e lőbb iekre v o n a t k o z ó ha t á sa 
igen csekély. Arcidiacono n a g y kerese t i és képességbe l i k ü l ö n b s é g e k e t t á r t fel az e l térő 
szakok szer in t , és azt az e r e d m é n y t kap ta , h o g y a s z a k o k közö t t i e l térések m e g h a l a d j á k 
az e l térő főiskolák m e g t é r ü l é s e i közö t t i kü lönbségeke t . M a g a s p é n z ü g y i p r é m i u m je l lemzi 
a t e r m é s z e t t u d o m á n y i és az ü z l e t i / k e r e s k e d e l m i s z a k o k o n végzet t e g y é n e k kerese té t , 
s z e m b e n a t á r s a d a l o m t u d o m á n y i és a h u m á n t u d o m á n y i végzet tséggel r e n d e l k e z ő k h ö z 
képes t . A p é n z ü g y i m e g t é r ü l é s e k b e n rejlő k ü l ö n b s é g e k csak kis m é r t é k b e n m a g y a r á z z á k 
a s z a k o k r a v o n a t k o z ó képes ségek k ivá lasz tódásá t . Való jában az összes k iválasz tás azér t 
m e r ü l fel, m e r t a k ü l ö n b ö z ő képes ségű e g y é n e k el térő p re fe renc iákka l r e n d e l k e z n e k az 
i sko lában vá l a sz tha tó szakokra , v a l a m i n t a z o k r a a fog la lkozásokra nézve , ame lyek egy-
egy s zakhoz k a p c s o l ó d n a k . A ke t tő k ö z ü l a s z a k o k r a v o n a t k o z ó p re f e r enc i ák befolyásoló 
sze repe a n a g y o b b (Arcidiacono 2004:374). A j o b b m a t e m a t i k a i t udássa l r e n d e l k e z ő 
e g y é n e k egységesen m a g a s a b b kerese te t é r n e k el a m u n k a p i a c o n , függet lenül iskolai 
vá lasz tásuktó l . Azok , ak ik a m a t e m a t i k á b a n j o b b a n t u d n a k teljesíteni, j o b b a n preferál ják 
azoka t a t an t á rgyaka t , t é m á k a t és azokat a fogla lkozásokat , ame lyek a j ö v e d e l m e z ő b b 
s z a k o k h o z k a p c s o l ó d n a k (Arcidiacono 2004:345). A z el térő készségekkel r e n d e l k e z ő 
e g y é n e k m e g t é r ü l é s é b e n j e l en tkező k i sebb e l térések o k a a j ö v e d e l m e z ő szakokra 
v o n a t k o z ó p r e f e r e n c i á k b a n j e l en tkező n a g y k ü l ö n b s é g e k b e n rejlik. A m a g a s sz ínvona lú 
iskolák m i n d e n t m e g t e s z n e k azér t , h o g y a j ö v e d e l m e z ő b b s z a k o k v o n z ó b b á vál janak, azaz 
i gyekeznek a t ehe t ségesebb d i á k o k válasz tásá t m e g n y e r n i , a m i hozzá já ru l a képességek 
k i v á l a s z t ó d á s á n a k fo lyama tához (Arcidiacono 2004:345). A k épes ségek k ivá lasz tódásá t az 
is segíti , h o g y a j ó kva l i t ású d i á k o k k ö r é b e n a l a c s o n y a b b a l e m o r z s o l ó d á s i arány, ugyan i s 
egyrész t ado t t s ága ikná l fogva j o b b a n he ly t t u d n a k ál lni a vá lasz to t t s zakon , más rész t , ha 
n e m s ikerü l a t ovább l épéshez megfe le lően tel jesí teni és szakvál tás ra k e r ü l n e sor, a k k o r az 
e g y é n e k a j o b b k é p e s s é g ü k m i a t t t ö b b szak k ö z ü l v á l a s z t h a t n a k a kevésbé j ó képességű 
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 Az elérhető információk közé tartoznak pl. az összes szakra vonatkozó ismeretek, valamint az a megítélés, hogy az 
egyén hogyan tudott teljesíteni a főiskolán. 
e g y é n e k h e z képes t , t ehá t a k ivá lasz tódás fo lyamata az i skolába je len tkezésse l egyide jű leg 
n e m ér véget . 
Altonji (1993) és Arcidiacono (2004) v izsgá la ta ikban e l t ek in te t t ek a ha l l ga tók 
munkavá l l a l á s i lehe tőségei tő l , u g y a n i s a d i á k o k vagy t a n u l n a k , azaz a t anu l á s ideje alat t 
n i n c s m u n k a k í n á l a t u k , vagy a r ende lkezés re álló ide jüke t csak m u n k á v a l tölt ik. 
Ozdagli és Trachter (2008) is a főiskolai be i r a tkozás és az ok ta t á s befe jezésének a 
dön té sé t , azaz a l e m o r z s o l ó d á s opc iós é r téké t vizsgál ták, ak ik a felállított m o d e l l b e n a 
főiskolai ok ta t á s ké t ha tásá t , a „ sheepsk in" és az opc iós ha tás t kü lön í t e t t ék el. A z e lőbbi 
ha t á s a r r a v o n a t k o z i k , h o g y az i sko lában el töl töt t i dő több le t n e m növe l i az egyén kerese t i 
kapac i t á sá t a b b a n az e se tben , h a végül n e m fejezi b e a főiskolát. A m á s o d i k a t a n u l á s b ó l 
és az o p c i ó b ó l s z á r m a z ó h a s z o n h o z kapcso lód ik , u g y a n i s a főiskolai d i á k o k d ö n t h e t n e k 
a t a n u l á s m e g s z a k í t á s a mel le t t , a m i k ü l ö n ö s e n fontos akkor , h a az e g y é n e k a t anu l á s i 
fo lyamat alat t szerzet t i n f o r m á c i ó k a lap ján p e s s z i m i s t á k k á v á l n a k a t a n u l á s befejezését 
i l le tően, és m á r csak a vesz teségüke t akar ják csökken t i . Ozdagli és Trachter (2008) egyrész t 
a r r a a köve tkez te té s re j u to t t ak , h o g y a z o k az e lemzések , a m e l y e k b e n kockáza t semlegessége t 
fel téteznek, t ú lbec sü l i k a főiskolai ok ta t á s ér tékét , a főiskola be i r a tkozás i a rányá t és 
végzet t ségi r á t á i n a k az ér tékét . M á s r é s z t megá l l ap í to t t ák , h o g y a t a n u l á s opc iós é r téke sokka l 
j e l e n t ő s e b b é vá l ik a b b a n az e se tben , h a azt fel tételezzük, h o g y az egyén k o c k á z a t k e r ü l ő 
s z e m b e n azzal, m i n t h a kockáza t s emleges ség j e l l emezné . A z opc iós é r t ék a p iac i k a m a t l á b t ó l 
is függ, u g y a n i s a n n a k eme lkedéséve l az o p c i ó s é r t ék c sö k k en , t ek in te t te l a r ra , h o g y igaz, a 
nyereségek és a vesz teségek d i szkon tá l t é r t éke egya rán t c s ö k k en , d e a nyereség c s ö k k e n é s e 
n a g y o b b m é r t é k ű , h i s zen az u t ó b b i c sak a ké sőbb i é v e k b e n m e r ü l fel (Ozdagli - Trachter 
2008:11). 
A s ze rzők azt is m e g m u t a t t á k , h o g y lé tezik o lyan jólét javí tásá t célzó po l i t ika , 
a m e l y n e k a lka lmazásáva l c s ö k k e n t h e t ő a psz ichés kö l t ségek nagysága , d e u g y a n a k k o r 
vele p á r h u z a m o s a n és a s z a k i r o d a l o m b a n fellelhető h a s o n l ó t á r g y ú í r á sokka l e l l en té tben , 
c s ö k k e n a főiskolai be i r a tkozás a r á n y a és a végzet tségi r á t á k nagysága is. V i z s g á l a t u k b a n 
az ok ta t á s p sz i chés köl tségei azzal kapcso la tosak , h o g y a d i á k o k h o g y a n í tél ik m e g k e z d e t i 
képesség i szint jüket , h a k é p e s s é g ü k e t i l l e tően p e s s z i m i s t á k k á vá lnak , a k k o r n e m i r a t k o z n a k 
b e a főiskolára, v i s zon t h a az egyén be i ra tkoz ik , a k k o r fo lyama tosan aktual izál ja i smere t é t 
a képessége i rő l a t anu lá s i fo lyamat s o r á n . H a az e g y é n e k teljes i smere t t e l r e n d e l k e z n é n e k 
saját t u d á s u k a t i l le tően, a k k o r e l i m i n á l n i l e h e t n e a képes ségek re v o n a t k o z ó i n f o r m á c i ó k 
h i á n y á b ó l s z á r m a z ó jó lé t i veszteséget . A sze rzők megv iz sgá l t ák azok a rányá t , ak ik d i p l o m á t 
szereztek, m a j d u tó l ag j ö t t ek rá a r ra , h o g y d ö n t é s ü k he ly te len vol t (h i szen a n n a k e l lenére , 
h o g y k é p z e t t e k n e k s z á m í t a n a k , a d i p l o m á v a l n e m r e n d e l k e z ő k h ö z h a s o n l ó a n , va ló j ában 
a felsőfokú végze t t sége t n e m igénylő m u n k a k ö r ö k b e n d o l g o z n a k ) és h a s o n l ó a n a z o k 
a rányá t is k i s zámí to t t ák , ak ik n e m i r a tkoz t ak b e a főiskolára, a m i t u tó lag m á r elveszett 
l e h e t ő s é g n e k t a r t a n a k . Az e r e d m é n y e k j e l en tős jó lé t i vesz teséget m u t a t t a k , a rossz d ö n t é s t 
h o z o t t d i p l o m á s e g y é n e k a r á n y a 26 ,8%, m í g a z o k a ránya , ak ik elveszett l e h e t ő s é g n e k 
t ek in t e t t ék a főiskolát 5 2 % (Ozdagli - Trachter 2008:27). Összes ségében a s z á m í t á s o k azt 
muta t j ák , h o g y a b i z o n y t a l a n s á g je len tős jólé t i vesz teséget e r e d m é n y e z h e t , a b i z o n y t a l a n s á g 
csökken téséve l az e g y é n e k j o b b d ö n t é s t h o z h a t n a k , és m á r a be i r a tkozás előt t m e g t ö r t é n i k 
a k ivá lasz tódás , ame ly k ö v e t k e z t é b e n , h a c s ö k k e n is a be i r a tkozás i arány, a végzet t ségi r á t á k 
e m e l k e d n i fognak . A sze rzők a t a n u l m á n y ki ter jesztési l ehe tőségekén t egyrész t a képze t t 
és képze t l en s z e k t o r o k b a n rea l i zá lha tó b é r r e v o n a t k o z ó k o n s t a n s feltételezés feloldását 
je löl ik m e g . M á s r é s z t a kockáza t tó l va ló i d e g e n k e d é s abszo lú t m é r t é k é t kifejező p a r a m é t e r 
á l l a n d ó s á g á n a k az e lhagyásá t eml í t ik , u g y a n i s v é l e m é n y ü k szer in t a kockáza t tó l való 
i d e g e n k e d é s k o n s t a n s feltételezése mel le t t , a be i r a tkozás i és a l e m o r z s o l ó d á s i d ö n t é s e k 
függe t lenek a gazdagság (vagyonosság) m é r t é k é t ő l , a z o n b a n a fe lmérések még i s azt 
muta t j ák , h o g y a j ó m ó d ú d i á k o k n a g y o b b va lósz ínűségge l t a n u l n a k t o v á b b és sze reznek 
d i p l o m á t (Ozdagli - Trachter 2008:28). 
Időzítési opciók 
Egy b e r u h á z á s megva lós í t á s i l ehe tőségé t n e m m i n d i g az je l lemzi , h o g y a b e r u h á z á s t 
csak m o s t va lós í tha t juk m e g , m e r t t ö b b é m á r n e m lesz rá a l k a l m u n k . T e r m é s z e t e s e n 
l e h e t ő s é g ü n k ny í lha t a r ra , h o g y az új b e r u h á z á s t vagy pro jek te t egy ké sőbb i i d ő s z a k b a n 
va lós í t suk m e g , azaz é l h e t ü n k a n n a k időbe l i e lhalasztásával . A b e r u h á z á s késle l te tésére 
v o n a t k o z ó d ö n t é s m ö g ö t t l eg többszö r az ál lhat , h o g y a jövőbe l i p é n z á r a m l á s j e l ené r t éke 
vá l tozékony, i d ő b e n n e m á l l andó , a jövőbel i p é n z á r a m l á s o k v a g y a d i s z k o n t r á t á k , vagy 
akár m i n d k e t t ő vá l tozása mia t t . E n n e k e r e d m é n y e k é n t egy k e d v e z ő t l e n e b b , vagy akár 
egy m a e lutas í to t t b e r u h á z á s k e d v e z ő b b é , illetve e l fogadha tóvá vá lha t , h a e lha lasz t juk egy 
ké sőbb i i d ő p o n t r a a n n a k megva lós í t á sá t . A b e r u h á z á s kés le l te tésének l ehe tősége egy olyan 
időzí tés i (vagy ha lasz tás i ) opc ió , a m e l y n e k a ki f ize tőfüggvénye h a s o n l í t egy vétel i o p c i ó 
ki f ize tőfüggvényéhez. A z időzí tés i o p c i ó a l k a l m a z h a t ó az e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s o k r a is, 
u g y a n i s a közép isko la befejezése u t á n az egyén d ö n t h e t az azonna l i t o v á b b t a n u l á s , vagy 
é p p e n a n n a k késlel te tése mel le t t 9 . A b b a n az e se tben , h a az egyén a t a n u l á s fo ly ta tásának 
időpon t j á t kitolja, a b e r u h á z á s s a l k a p c s o l a t b a n o lyan pó t ló l agos i n f o r m á c i ó k h o z ju tha t , 
ame lyek seg í the t ik a j o b b d ö n t é s m e g h o z a t a l á b a n , k ö v e t k e z é s k é p p e n m i n d e z s z á m u k r a 
egy vá rakozás i á l lapot . A d i á k n a k vétel i j oga v a n a h u m á n tőke t ek in t e t ében , azaz j o g a v a n 
b e r u h á z n i saját e m b e r i tőkéjébe , h a lehívja vétel i opcióját , a k k o r e g y b e n feladja vá rakozás i 
l ehe tőségé t . 
Dothan és Williams (1981) v é l e m é n y e sze r in t az ok ta t á s v a l ó d i é r t é k é n e k m e g h a t á r o z á s á r a 
i r ányu ló a z o n eljárás, ame ly s o r á n e l t ek in t enek az ok ta t á s o p c i ó s é r téké tő l , va lósz ínű leg 
n e m e r e d m é n y e z p o n t o s é r téke t . A z ok ta tás o p c i ó s é r t é k é n e k m e g h a t á r o z á s á r a á l l í to t tak 
fel egy o lyan egyenle te t , a m e l y b e n figyelembe ve t t ék m i n d a m u n k a p i a c i l ehe tőségekke l , 
az ok ta t á s köl tségeivel , m i n d az egyén i p re fe renc iákka l k a p c s o l a t b a n fe lmerü lő 
b i zony ta l anságo t . Fe l fogásuk szer in t is az ok ta t á s egy igen é r tékes o p c i ó s l ehe tősége t je lent , 
t ek in te t te l a r ra , h o g y az e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s k o r a i s zakaszában az egyén n e m r e n d e l k e z i k 
p o n t o s i n fo rmác ióva l saját képessége i rő l , a m u n k a p i a c i l ehe tősége i rő l , d e m é g a saját 
p re ferenc iá i ró l s em. K ö v e t k e z é s k é p p e n az ok ta t á s m i k ö z b e n lehe tősége t nyúj t a r ra , h o g y 
az egyén t ö b b i n f o r m á c i ó t gyű j t sön össze a b i zony ta l anságá t k é p e z ő t e rü l e t eken , k i to lhat ja 
fog la lkozásának megvá la sz t á sá t is (ugyan i s n e m c s a k a kezde t t o l h a t ó ki, de a befejezés is 
i dőz í t he tő ) , amivel k a p c s o l a t b a n az ese t legesen e l h a m a r k o d o t t d ö n t é s m a g a s köl t ségeket 
j e l e n t h e t n e s zámára , és n e m u t o l s ó s o r b a n az o k t a t á s b a n e l tö l t endő i d ő k i to lásával az egyén 
pó t ló l agos foglalkozási , ka r r i e r l ehe tő ségek k ö z ü l vá la sz tha t m a j d a j ö v ő b e n . 
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 Elsősorban a felsőoktatásra jellemző az, hogy az egyén szabadon dönthet arról, hogy mikor kezdi meg felsőfokú ta­
nulmányait. Azonban elméletileg a kötelező általános iskolai oktatás megkezdésének az időpontja is kitolható, igaz, 
korlátozott mértékben, ugyanis a szülők dönthetnek úgy, hogy gyermeküket a beiskolázási korhatár elérését követően 
még nem küldik iskolába. Magyarországon „a gyermek, ha eléri az iskolába lépéshez szükséges fejlettséget, legkorábban 
abban a naptári évben, amelyben a hatodik, legkésőbb amelyben a nyolcadik életévét betölti, tankötelessé válik" (1993. 
évi LXXIX. törvény a közoktatásról). 
Jacobs (2007) az ok t a t á sba t ö r t é n ő b e r u h á z á s t egy o lyan kockáza to s és e g y b e n 
v i sszaford í tha ta t lan f o l y a m a t n a k tek in te t t e , a m e l y b e n az e g y é n n e k lehe tősége van saját 
b e r u h á z á s á n a k időzí tésé t megvá l a sz t an i . Késleltetési o p c i ó feltételezése mel le t t kísérel t 
m e g o lyan k é r d é s e k r e választ ta lá lni , a m e l y e k r e a s t a n d a r d h u m á n t ő k e - e l m é l e t n e m ad 
teljes k ö r ű m a g y a r á z a t o t , m i n t t ö b b e k közö t t a r ra , h o g y m i é r t o lyan m a g a s az ok ta t á s 
m e g t é r ü l é s e , k ü l ö n ö s e n a fe lsőokta tásé , v a l a m i n t az e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s o k m i é r t 
kevésbé é r zékenyek az o lyan p é n z ü g y i ö s z t ö n z ő k r e , m i n t pl. a t á m o g a t á s o k növelése v a g y 
az a d ó k u l c s o k c sökken té se . Jacobs (2007) k izá ró lag az egyén felsőfokú t a n u l m á n y a i n a k 
m e g k e z d é s é r e i r ányu ló d ö n t é s é t vizsgál ta , m i k ö z b e n töké le tes t őke - és b iz tos í tás i p i acoka t 
feltételezett . A b b ó l i ndu l t ki, h o g y az egyén s z a b a d o n d ö n t h e t a t a n u l á s m e g k e z d é s é n e k , 
p o n t o s a b b a n a b e i r a t k o z á s á n a k az időpon t j á ró l , a z o n b a n az ar ró l h o z o t t d ö n t é s m á r 
visszaford í tha ta t lan . Az egyén a z o n n a l b e i r a t k o z h a t a közép i sko la befejezését k ö v e t ő e n , 
de egy évvel ki is to lhat ja a n n a k időpont já t , a m i alat t d o l g o z n i fog, azaz a m u n k a p i a c o n 
m u n k á t vállal. Jacobs (2007:917) i d ő b e n á l l andó közve t l en és közvete t t ok ta tás i kö l t ségeket 
feltételezett . A z ok ta t á s közve te t t köl tségét az egyén (kieső) n e t t ó kerese tével azonos í to t t a , 
a m i t az éves b r u t t ó kerese t (w) és a x adóku lcc sa l s zámí to t t kerese te t t e rhe lő e lvonások 
k ü l ö n b ö z e t e k é n t a d o t t m e g (1 - x) • w. A közve t l en kö l t s égeke t 1 0 az egy évre eső p é n z ü g y i 
kö l t ségek (k) és a t á m o g a t á s i ku lcs segí tségével h a t á r o z t a m e g : (1 - 5) - k. A teljes kö l t ségek 
j e l ené r t éke a felsőfokú ok ta t á s befejező évére a köve tkező : 
/ = Z -7, b — = ( l - r ) - ű > + ( l - í ) - * , (7) 
t^r 0 + r)' 
aho l r a r eá lkama t l ába t , T az ok ta tás i évek számá t jelöli, v a l a m i n t <a = y ' " ° — - — és 
K- X!-°r~j-~_T teljesül. A po tenc iá l i s ha l lga tó a k k o r kezd i m e g a felsőfokú t a n u l m á n y a i t , 
h a a m u n k á b ó l s z á r m a z ó jövőbe l i ke rese t ek j e l ené r t éke m e g h a l a d j a a teljes ok ta tás i 
kö l t ségek j e lenér téké t , e l l enkező e se tben az egyén közve t l enü l a közép i sko la befejezését 
k ö v e t ő e n n e m folytatja t a n u l m á n y a i t . A m u n k á b ó l s z á r m a z ó ke rese t ek j e l ené r t éke a 
t a n u l m á n y o k befe jezésének évére , vég te len i d ő h o r i z o n t feltételezése m e l l e t t " : 
V = (\-0)-Ro-(} + r + q-{v + ő)-ő) ( g ) 
ahol jR a v á r h a t ó h o z a m (a t = 0) i d ő p o n t r a , a m e l y a végzet t ség m e g s z e r z é s é n e k az i dőpon t j a ) 
és 9 a b e r u h á z á s b ó l s z á r m a z ó h o z a m r a v o n a t k o z ó h a t á r a d ó k u l c s o t jelöli. A jövőbe l i 
m e g t é r ü l é s b i z o n y t a l a n , h i s z e n a köve tkező évre ( í = 1) a h o z a m q va lósz ínűségge l n ö v e k e d h e t 
10Jacobs (2007: 917) értelmezésében a közvetlen költségek tartama nem tér el a szokásostól, azaz ide tartoznak pl. a 
tandíjjal, valamint a tankönyvekkel, számítógéppel, szoftverekkel és az egyéb felszerelésekkel kapcsolatban felmerülő 
kiadások. 
'' A munkából származó keresetek jelenértékére vonatkozó (8) egyenletet a következő alapján adhatjuk meg: 
vt, ={i-ö)-Ra+(\-<?)•[<?•(i + v)-« ( 1 +(i- 1 ? )-(i-ő)-R„] Z T T ^ r 
(Rí = (1 + v) • R0, aho l v a n ö v e k e d é s százalékos m é r t é k e ) , v a g y (1 - q) va lósz ínűségge l akár 
c s ö k k e n h e t 1 2 is (R^ = (l+ ő) • R , aho l őa c s ö k k e n é s m é r t é k e ) . A b e r u h á z á s n e t t ó ki f ize tődése 
nul la , h a a j ö v ő b e n rea l izá lha tó ke re se t ek j e l ené r t éké t m e g h a l a d j a a b e r u h á z á s kö l t sége inek 
j e l enér téke , e l l enkező e se tben a két j e l ené r t ék kü lönbségéve l egyen lő : 
Q 0 = m a x { F 0 - / , < > } = ^ { f l - g ) - V ( l + " g - ( v + * ) - * ) _ 7 > 01 ( 9 ) 
A b b a n az e se tben , h a az ok ta tás i kö l t ségek j e l ené r t éke m e g h a l a d j a a jövőbe l i ke rese tek 
j e lenér téké t , a k k o r az egyén l e m o n d az a z o n n a l i (a közép isko lá t közve t l enü l köve tő) 
b e r u h á z á s r ó l , a m e n n y i b e n l ehe tősége van , kitolja a kezdés i i d ő p o n t o t egy évvel. E b b e n az 
e se tben a b e r u h á z á s n e t t ó k i f i ze tődésének az é r t éke nul láva l egyenlő . M i n d e z azt je lent i , 
h o g y a be i r a tkozás előt t ál ló e g y é n n e k vá rakozás i opc ió ja van , a m e l y n e k é r t éke függ az 
a z o n n a l i b e r u h á z á s és az egy évvel e lha lasz to t t b e r u h á z á s i l ehe tőség n e t t ó j e lenér téké tő l . 
A z egy évvel e lha lasz to t t b e r u h á z á s s o r á n a h o z a m o k v á l t o z h a t n a k , k ö v e t k e z é s k é p p e n a 
t = 1 i d ő p o n t r a v o n a t k o z ó n e t t ó j e l e n é r t é k fel í rható a k ö v e t k e z ő k é p p e n : 
f , . r a ;üz£LVfl±™±4_,.o} ( 1 0 ) 
f O - ^ j i ^ H ! ^
 0 l ( 1 1 ) 
A b e r u h á z á s i l ehe tőség é r t éke at tól függ, h o g y m e k k o r a az a z o n n a l i b e r u h á z á s ne t t ó 
ki f ize tődése és m e k k o r a lesz, h a azt egy évvel k é s ő b b valós í t juk m e g , azaz: 
e- j ÍV r m m a x i é i - 7 , 0 } 
F0 - max< m a x { V 0 - I , 0},q h (1 - q ) 
m a x { F , - 7 , 0 } 
1 + r 1 + r 
(12) 
V, 
Vx (l-0)-(l + v)-Ro '1 (]-9)-(\-S)-R0 , , . 
aho l = es = . A vá rakozás i opc ió 
1 + r r 1 + r r 
é r téke a b e r u h á z á s i l ehe tőség é r t é k é n e k (egy a l t e rna t íva két vá lasz tás i lehetőséggel : vagy 
megva lós í t j uk m o s t a b e r u h á z á s t , v a g y egy évvel elhalaszt) u k k é s ő b b r e a n n a k megva lós í t á sá t ) 
és az a z o n n a l i b e r u h á z á s n e t t ó k i f i ze tődésének k ü l ö n b s é g e k é n t áll elő (F - Q ) 1 3 : 
í(l + v) q valószínűséggel 
12
 Egyszerűbb alakban: R} = \ y(\ -S)-R^, (1 -q)valószínűséggel 
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 A várakozási opció értékére teljesül, hogy 
f fV-KV max{K,-/,0}l 
O = F„ -Q() = max max{F0 -I. 0},q- m a X > ' — + (1 -q) = \-max{F(, - / , 0} 
1+r 1+r 
V\ 
O = max< Vn -I,q — •(Vo-n 
(13) 
A fenti egyen le t alapj án a vá rakozás i o p c i ó é r t éke nul la , h a az a z o n n a l i b e r u h á z á s j e l ené r t éke 
m e g h a l a d j a az e lha lasz tás ra v o n a t k o z ó j e lenér téke t , e b b e n az e se tben é r d e m e s a z o n n a l 
e lkezden i a felsőfokú t a n u l m á n y o k a t , t e r m é s z e t e s e n , h a a n n a k j e l ené r t éke pozi t ív. E l l enkező 
e se tben é r d e m e s az egyéves ha lasz tás me l l e t t d ö n t e n i , a m i u t á n az egyén ú jabb d ö n t é s t 
h o z h a t a b e r u h á z á s á t i l le tően. A z a z o n n a l i b e r u h á z á s r a és a n n a k egyéves késle l te tésére 
v o n a t k o z ó j e l ené r t ékek egyen lősége azt je lent i , h o g y az egyén k ö z ö m b ö s a ké t l ehe tőség re 
nézve , azaz s z á m á r a e g y e n l ő e n é r tékes az, h a a z o n n a l b e i r a t k o z i k az a d o t t fe lsőoktatás i 
i n t é z m é n y b e , vagy h a egy évet vá r a t a n u l m á n y a i n a k folytatásával (Jacobs 2007:919). 
Jacobs (2007) e lméle t i s íkon megvizsgá l t a , h o g y a m o d e l l p a r a m é t e r e i n e k vá l tozása 
m i l y e n m ó d o n befolyásolhat ja az o p c i ó ér tékét , a b e r u h á z á s időzí tését . Összehason l í t ó 
e l emzésébő l t ö b b o lyan köve tkez te tés t t á r t fel, a m e l y e k m a g y a r á z a t o t a d h a t n a k o lyan 
t apasz ta la t i ké rdések re , amelyeke t a s t a n d a r d h u m á n t ő k e - e l m é l e t n e m képes k ie lég í tően 
megvá la szo ln i . 
A b e r u h á z á s h o z a m á n a k vá l tozása k i sebb ha t á s t gyako ro l az e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s r a 
é r t ékes o p c i ó feltételezése mel le t t , m i n t a né lkül , u g y a n i s a (8) és (12) egyen le tek a lap ján 
8V 8F 
teljesül, h o g y -— 1 > — - , azaz az opc ió t feltételező m o d e l l b e n az e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s n a k 
a h o z a m r a v o n a t k o z ó é rzékenysége k i sebb , m i n t a s t a n d a r d e m b e r i t ő k e - m o d e l l b e n (Jacobs 
2007:920). A m o d e l l b ő l köve tkez ik , h o g y h a a közve t l en b e r u h á z á s j e l ené r t éke pozit ív, 
a k k o r az o p c i ó é r t éke az ok ta t á s h o z a m á n a k növekedéséve l c s ö k k e n , azaz az o p c i ó egyre 
kevésbé lesz é r t ékes az egyén s z á m á r a , mive l a h o z a m o k egyre m a g a s a b b é r téke ese tén 
az a z o n n a l i b e r u h á z á s sokka l i n k á b b e l ő n y ö s e b b é vál ik. A z o p c i ó feladása a h o z a m a z o n 
é r téke i re teljesül, a m e l y e k n a g y o b b a k a n n á l a h o z a m n á l 1 5 , ame ly re az egyén k ö z ö m b ö s a 
b e r u h á z á s időz í tésé t i l le tően. A r r a a ké rdés re , h o g y m i é r t m a g a s a fe lsőokta tás m e g t é r ü l é s e , 
Jacobs (2007) szer in t a vá lasz az, h o g y az egyén az ok t a t á s r a v o n a t k o z ó dön té séve l egy 
v isszaford í tha ta t lan fo lyamato t ind í t el, a m e l y n e k a köl tségei m á r n e m sze rezhe tőek 
vissza, h a egyszer azoka t m á r k i ad ták , és azzal , h o g y az egyén a b e r u h á z á s mel le t t d ö n t egy 
vá rakozás i opc ió t veszí t el, ame lyé r t k o m p e n z á c i ó b a n kell részesü ln ie . 
A jövőbe l i ke rese tek re v o n a t k o z ó á t lagos a d ó k u l c s (0) n ö v e k e d é s e ese tén a po tenc iá l i s 
d i á k egyre kevésbé ha j l andó a z o n n a l b e r u h á z n i saját e m b e r i tőkéjébe , egyrész t azér t , 
m e r t k ö z b e n a h o z a m c sökken , e m e l k e d i k az a k r i t i kus szint , ame ly fölött a d i á k a z o n n a l 
b e i r a t k o z n a . M á s r é s z t az o p c i ó é r t éke is e m e l k e d n i fog, h i s zen az a z o n n a l i b e r u h á z á s 
h o z a m a g y o r s a b b a n c sökken , m i n t az e lha lasz to t t b e r u h á z á s é (Jacobs 2007:921). A z o n b a n 
az e l m a r a d t ke rese tek re v o n a t k o z ó ( r ) a d ó k u l c s e m e l k e d é s e ese tén c s ö k k e n a h o z a m 
a z o n k r i t i kus é r téke , ame ly fölött az egyén a z o n n a l b e r u h á z n a az ok t a t á sba tek in te t te l 
!4
 Teljesül, a max {K, - / , 0} = 0 egyenlőség a negatív nettó jelenérték esetére. 
. ., . (\~9)-Ra-(\ + r + q-(v + ő)-S , V, -1 , u . , t . u 
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 A megtérülés kritikus erteket a - - — — 1 / = q • — egyenletből fejezhetjük ki, azaz: 
r 1 + r 
R' = (\ + r-q)-r-I 
0
 (r + (\-q)-(\-ő))-(\ + r)-(\-e) 
ar ra , h o g y a v á r a k o z á s köl tségei n a g y o b b m é r t é k b e n e m e l k e d n e k , m i n t a n n a k haszna i , 
k ö v e t k e z é s k é p p e n az o p c i ó é r t éke c s ö k k e n n i fog (Jacobs 2007:922). Az egységes adóku lc s 
feltételezése mel le t t , h a az a d ó b ó l m i n d e n ok ta tás i köl t ség l e v o n h a t ó , a k k o r a s t a n d a r d 
h u m á n tőke e lméle te a lapján az a d ó r e n d s z e r semleges az e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s r a , h i szen 
a h o z a m o k a t és a köl tségeket u g y a n a z o n a r á n y b a n c sökken t i . A vizsgált m o d e l l b e n s e m 
sérü l a semlegesség i h ipo téz i s , u g y a n i s az a d ó k u l c s e m e l k e d é s e a h o z a m o k r a v o n a t k o z ó 
k r i t i kus sz inte t vá l toza t l anu l hagyja. A t á m o g a t á s i rá ta e m e l k e d é s é n e k ha t á sa a h u m á n t ő k e ­
b e r u h á z á s r a k i sebb , m i n t a s t a n d a r d e m b e r i tőke mode l l j ében . M i n é l m a g a s a b b az ok ta tás 
á l l ami t á m o g a t á s á n a k a m é r t é k e , a n n á l k i sebb t e r h e t je lent az ok ta tás köl t sége az egyén 
s z á m á r a . Az ok ta tás t á m o g a t á s a me l l e t t c s ö k k e n a vá rakozás i o p c i ó é r téke , h i szen az azonna l i 
b e r u h á z á s h a t á r h a s z n a n a g y o b b m é r t é k b e n n ő , a n n a k a b e r u h á z á s n a k a h a t á r h a s z n á h o z 
képes t , am i t egy évvel k é s ő b b v a l ó s í t a n á n k m e g (Jacobs 2007:922-923). 
Jacobs (2007) mode l l j éhez h a s o n l ó a n Hogan - Walker (2007) is időzí tés i opc ió t feltételezett, 
a z o n b a n az egyén n e m az ok ta t á s m e g k e z d é s é n e k ha lasz tás i lehe tőségével rende lkez ik , 
mive l opc ió ja a r r a vona tkoz ik , h o g y b á r m i k o r megszak í tha t j a t a n u l m á n y a i t , azaz d ö n t h e t 
m u n k a v á l l a l á s á n a k időzí téséről , megvá lasz tha t j a a n n a k időpont já t . E lméle t i k e r e t ü k b e n 
az ok ta tás v á l a s z t á s á n a k p r o b l é m á j a egy op t imá l i s m e g á l l á s i 1 6 p r o b l é m a , h i szen az egyén 
s z á m á r a e lé rkez ik az az i d ő p o n t , a m i k o r d ö n t é s t h o z t a n u l m á n y a i n a k befejezését i l letően, 
m i n d e z egy válasz tás i l ehe tőség s z á m á r a a b i z o n y t a l a n m e g t é r ü l é s t j e l en tő e m b e r i t ő k e ­
fe lha lmozás ra nézve . 
Jacobs (2007) t a n u l m á n y á b a n az o p c i ó s l ehe tőség a felsőfokú ok t a t á s r a é r t e l m e z h e t ő 
igazán, m i n t a h o g y Hogan és Walker (2007) szer in t is ezen opc ióva l c sak azok 
r e n d e l k e z h e t n e k , ak ik tú l ju to t t ak a kö te lező ok ta tás i fázison, azaz e l t ek in t enek azoktó l , ak ik 
a t ö r v é n y kö te lező erejével s z e m b e n h a g y n a k fel pl . az á l t a lános iskolai t a n u l m á n y a i k k a l . 
Hogan - Walker (2007:898) é r t e l m e z é s é b e n m i n d e n t a n u l m á n y a i t m e g k e z d ő d i á k egy 
(kiszállási) o p c i ó h o z jut , ame ly a r r a nyúj t l ehe tősége t a d i á k s zámára , h o g y b á r m i k o r 
e lhagyhat ja az iskolát . A m e n n y i b e n gyakorol ja az opc ió t , a k k o r elveszíti a n n a k ér tékét , 
u g y a n i s a s ze rzők feltételezik, h o g y a j ö v ő b e n m á r n e m t é r h e t vissza az i skolába , ma jd 
élete végéig a végze t t ségé tő l függő j ö v e d e l e m h e z jut . H a n e m hívja le az opc ió t , a k k o r vár a 
köve tkező időszak ig , a m i k o r új ra l ehe tősége nyí l ik a r ra , h o g y éljen opciójával . M i n d a d d i g , 
a m í g a d i ák n e m hívja le az opc ió t , azaz az i sko lában m a r a d , h a s z n o t real izál az ok ta tásból , 
v a l a m i n t az ok ta tás mel le t t szerzet t j ö v e d e l m é b ő l megva lós í t o t t fogyasztásból . A d i ák 
v á r a k o z á s a alat t az o p c i ó é r téke vál tozik , é r t éke függ a befejezett ok ta tás i évekkel a z o n n a l 
rea l i zá lha tó ke re se t tő l 1 7 . 
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 Az opciókkal foglalkozó irodalom alapján helyesebb kiszállási opciónak tekinteni, ezért a következőkben a kiszállási 
opció megnevezést alkalmazzuk. Az időzítési opciók között többek között megkülönböztethetjük a várakozási opciót, 
ahol az időzítés a beruházás megvalósítására vonatkozik (lásd Jacobs [2007]) és a kiszállási opciót, amely a beruházás 
befejezésének a megválasztására irányul (lásd Hogan - Walker, 2007). Természetesen, ha a tanulmányok befejezését 
követően a diplomával rendelkező egyén azonnal munkába áll, akkor Jacobshoz hasonlóan kezelhetnénk halasztási 
problémaként is, hiszen nem más, mint a munkavállalás elhalasztása időpontjának megválasztása. 
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 Az egyén úgy választja meg az oktatás éveinek a számát, hogy maximalizálja az élete során elérthető várható hasz­
nosságának jelenértékét adott költségvetési korlát mellett. A maximalizálási probléma a következőképpen írható fel: 
, teljesül, ha, míg esetén, ahol a kötelező iskolai oktatást követően elvégzett oktatási évek számát, az egyén élettar­
tamát, a időpontbeli fogyasztást, az oktatás közvetlen hasznosságát, a konstans időpreferencia-rátát, a Minceri-
egyenlet tapasztalati együtthatóját, a tanulmányok befejezését követő jövedelem növekedési ütemét jelöli (Hogan -
Walker, 2007:896). 
A sze rzők érvelése szer in t a kockáza t ö sz tönző l eg ha t a r ra , h o g y az e g y é n e k t ö b b e m b e r i 
tőké t h a l m o z z a n a k fel, s z e m b e n azzal a feltevéssel, ame ly szer in t , h a az egyén i n k á b b kerü l i 
a kockáza to t (a kockáza t tó l va ló i d e g e n k e d é s m é r t é k e m a g a s ) a k k o r kevesebbe t fektet b e 
a z o k b a a l ehe tőségekbe , ame lyek n a g y o b b k o c k á z a t o t j e l e n t e n e k a s zámára . A k o c k á z a t 
h a t á s a a p r o b l é m a o p c i ó s sze rkeze tébő l e red , és n e m függ a kockáza t tó l való i d e g e n k e d é s 
mér t éké tő l , u g y a n i s a d i á k n a k választás i l ehe tősége van , h o g y az i sko lában m a r a d j o n - e 
vagy sem. A z i sko lában m a r a d á s s a l e lke rü lhe t i a h o z a m o k k e d v e z ő t l e n a l aku lásábó l 
f akadó há t r ány t , d e d ö n t h e t ú g y is, h o g y elhagyja az iskolát , h o g y ese t legesen k ihaszná l ja a 
k e d v e z ő e n a laku ló e losz lások előnyét , a z o n feltételezés mel le t t , h o g y az iskola e lhagyása egy 
v i sszaford í tha ta t l an folyamat . 
A Hogan - Walker- (2007) - m o d e l l egyik m e g s z o r í t á s a a n n a k a fel té telnek az e l fogadása , 
h o g y a m e g t é r ü l é s e k e losz lá sának var ianciá ja m i n d e n ok ta tás i sz in t re megegyez ik , az 
á r n y é k b é r az ok ta tássa l l ineá r i san eme lked ik , a z o n b a n a m e g t é r ü l é s e k eml í te t t t ényezője 
az ok ta tás i évek növekedéséve l vá l tozha t . M a g u k a sze rzők is m e g e m l í t i k a m o d e l l n e k az 
eml í te t tekke l kapcso la tos h iányosságá t , fe l ismerik a m o d e l l ki ter jesztési l ehe tőségé t (a 
kockáza t v á l t o z á s á n a k bei l lesztésével) , a n n a k t a n u l m á n y o z á s a céljából, h o g y az o k t a t á s b a n 
m a r a d á s r a v o n a t k o z ó ö s z t ö n z ő és e l l enösz tönző h a t á s közü l m e l y i k é rvényesü l e r ő s e b b e n . 
A ké t e l lenté tes h a t á s abból e red , h a azt fel tételezzük, h o g y az ok ta tás i évekkel a kockáza t 
c sökken , a k k o r m i n d e z az egyén t a r r a ö s z t ö n ö z h e t i , h o g y t ö b b e m b e r i tőké t h a l m o z z o n 
fel, azaz n e m m á s ez, m i n t a kockáza t t a l s z e m b e n i b iz tos í tás egy ik formája , a z o n b a n ezzel 
s z e m b e n az a l a c s o n y a b b kockáza t t a l a vá rakozás i o p c i ó é r t éke c s ö k k e n , a m i a d i á k o t a 
t a n u l m á n y a i n a k befejezésére ösz tönz i (Hogan - Walker 2007:909). 
Hogan - Walker a z o n köve tkez te tése , h o g y a h u m á n t ő k e - b e r u h á z á s k o c k á z a t á n a k 
eme lkedéséve l n ő az egyén e m b e r i t ő k e - f e l h a l m o z á s a , n e m egyedülá l ló állí tás. H a s o n l ó 
köve tkez te tés t t á r t fel t ö b b e k közö t t Kodde (1986) ; Belzil és Hansen (2002) . A z e l ő z ő e k b e n 
m e g f o g a l m a z o t t , a k o c k á z a t m é r t é k e és az e m b e r i t ő k e - f e l h a l m o z á s közö t t i kapcso l a t r a 
v o n a t k o z ó megál lap í tássa l e l lenté tes áll í tás is fellelhető az i r o d a l o m b a n , t ö b b e k közö t t eml í t i 
pé ldáu l Levhari - Weiss 1974; Williams 1979; Eaton - Rosen 1980. Williams 1979 po r t fo l ió 
m o d e l l j é b e n a kockáza t növekedéséve l az e m b e r e k k e v e s e b b e m b e r i t őké t h a l m o z n a k fel, 
h a k ö z b e n m i n d e n egyéb k ö r ü l m é n y vá l toza t lan . W i l l i a m s m o d e l l j é b e n az o k e l s ő s o r b a n 
a b b a n k e r e s e n d ő , h o g y m á s t e r m é s z e t ű az a vá lasz tás , amive l az egyén s z e m b e találja magá t , 
u g y a n i s v é l e m é n y e szer in t az ok ta tás i n k á b b egy fo ly tonos és n e m egy v i sszaford í tha ta t lan 
folyamat , k ö v e t k e z é s k é p p e n a v á r a k o z á s n a k n i n c s é r t éke (Hogan - Walker 2007). 
Összegzés 
A n n a k e l lenére , h o g y az ok ta t á s meg té rü l é séve l kapcso la tos v i z sgá la tokban g y a k r a n 
m e g e m l í t i k azt a tényt , h o g y az e m b e r i t ő k e - b e r u h á z á s o k k o c k á z a t o s a b b a k a f izikaitőke­
b e r u h á z á s o k h o z képes t , s o k a n még i s e l t ek in te t t ek a kockáza t i e l e m e k vizsgála tá tól . A z 
e m b e r i t ő k e - e l m é l e t fő i r á n y á b a n az e lméle t i ke re t fejlődése a megfele lő előrejelzés, a 
d ö n t é s e k e t befolyásoló s z á m o s t ényező i s m e r e t é n e k feltételezése, vagy i s m e r e t ü k h i á n y á b a n 
az a z o k r a v o n a t k o z ó egyszerűs í tő feltételek ál l í tása me l l e t t a lakul t . T ö b b e k közö t t a 
k o c k á z a t o k abbó l s z á r m a z n a k , h o g y az egyén é l e t t a r t a m á n a k hossza b i zony ta l an , az egyén 
élete s o r á n v á l t o z n a k a p iac i feltételek, ezek a vá l tozások k i h a t n a k az egyén é le tkerese tére , 
a b e r u h á z á s o k kö l t sége inek az a laku lásá ra , v a l a m i n t az egyén hitelfelvételi l ehe tősége i re . 
Továbbá a t a n u l m á n y o k m e g k e z d é s é r e i r á n y u l ó d ö n t é s e k m e g h o z a t a l á n a k i d ő p o n t j á b a n 
az e g y é n e k n e m i s m e r i k p o n t o s a n saját képessége ike t , és az ok ta t á s m i n ő s é g é r e v o n a t k o z ó 
i n f o r m á c i ó k s e m á l lnak teljes k ö r ű e n az egyén rende lkezésé re . 
A z ok ta tás m i n t az egyén saját e m b e r i tőké jébe t ö r t é n ő b e r u h á z á s j ö v e d e l m e z ő s é g é n e k 
vizsgála ta s o r á n a jövőbe l i h o z a m o k a t és az ok ta t á s közve t l en és közvete t t köl tségei t 
v e s s z ü k figyelembe, és g y a k r a n e l t e k i n t ü n k a b e r u h á z á s s a l kapcso la tos b i z o n y t a l a n s á g 
részletes vizsgálatá tól . Serrano - Hartog - Nielsen (2003) szer in t az i r o d a l o m b a n h á r o m 
jól e l k ü l ö n í t h e t ő megköze l í t é s figyelhető m e g az ok ta t á s m i n t az e m b e r i t ő k é b e t ö r t é n ő 
b e r u h á z á s b izony ta lanságáva l , kerese t i kockáza táva l és a k o c k á z a t kezelésével k a p c s o l a t b a n , 
ame lyek a köve tkezők : 
- A l e g i n k á b b el ter jedt m e g k ö z e l í t é s b e n a r r a ö s s z p o n t o s í t a n a k , h o g y a kockázat milyen 
hatást gyakorol az emberi tőkével kapcsolatos beruházási döntésekre (Levhari -
Weiss 1974; Kodde 1986; Snow - Warren 1990; Belzil és Hansen 2002; Belzii - Leonardi 
2007a; Hogan és Walker 2007). 
- A m á s o d i k m e g k ö z e l í t é s b e n a kockázat és az oktatás megtérülése között állítanak fel 
kapcsolatot, v a l a m i n t vizsgálják a n n a k j e l l emzői t (Weiss 1972; Hause 1974; Williams 
1978; 1979; Brown - Taylor 2002; Pereira - Martins 2002). 
- A h a r m a d i k megköze l í t é s a kockázat bérekben megjelenő kompenzációjával 
foglalkozik (Serrano - Hartog - Nielsen 2003). 
R é s z b e n osz tva Serrano - Hartog - Nielsen (2003) megá l lap í tásá t , v é l e m é n y ü n k szer in t az 
i r o d a l o m b a n öt , d e n e m fel tét lenül jól e l k ü l ö n í t h e t ő megköze l í t é s figyelhető m e g . Ugyan i s 
az ok ta tás kockáza táva l kapcso la tos e l e m z é s e k b e n e l k ü l ö n í t h e t ő e k a z o k az í r á sok (negyed ik 
megköze l í t é s ) , a m e l y e k az optimális biztosítás, az oktatás támogatását vagy a helyes 
oktatási politika tárgyalását he lyez ik e lő té rbe (Anderberg és Andersson 2003; Anderberg 
2008; Jacobs et al. 2009). 
Végül az ö t ö d i k megköze l í t é s , ame ly rő l je len í r á sban i g y e k e z t ü n k á t t ek in tés t nyúj tan i , az 
az oktatás mint az emberitőke-beruházás opcióként történő értelmezése, opciós értékének 
a figyelembevétele (Weisbrod 1962; Comay - Melnik - Pollatschek 1973; Dothan és Williams 
1981; Altonji 1993; Arcidiacono 2004; Stange 2007; Jacobs 2007; Hogan - Walker 2007; 
Ozdagli és Trachter 2008). 
Az e m b e r i t ő k é b e t ö r t é n ő b e r u h á z á s opc iós m e g k ö z e l í t é s é b e n e g y a r á n t fellelhető az 
o k t a t á s n a k az időzí tés i és a n ö v e k e d é s i o p c i ó szer in t i v izsgála ta is. A n ö v e k e d é s i opc ió 
feltételezése azt je lent i , h o g y h a az egyén m e g k e z d i t a n u l m á n y a i t , a k k o r egy a d o t t oktatás i 
sz int teljesítését k ö v e t ő e n további , a saját e m b e r i tőké jébe i r ányu ló b e r u h á z á s i l ehe tőségek 
n y í l n a k m e g s z á m á r a . A z időzí tés i o p c i ó s o r á n azt fel tételezzük, h o g y az e g y é n n e k 
lehe tősége v a n m e g v á l a s z t a n i t a n u l m á n y a i n a k aká r a kezde t i időpont já t , vagy aká r a n n a k 
befejezését is. 
V é l e m é n y ü n k szer in t , az ok ta tás o p c i ó s l e h e t ő s é g k é n t t ö r t é n ő é r t e lmezése része a n n a k az 
átfogó, u g y a n a k k o r a s t a n d a r d ember i tőke- fe l fogás t k i ter jesz tő e lméle t i megköze l í t é snek , 
a m e l y n e k ke r e t én be lü l m e g h a t á r o z ó je len tősége t t u l a j d o n í t a n a k a b e r u h á z á s h o z 
t á r s í tha tó b i zony ta l anság i t é n y e z ő k n e k , k o c k á z a t o k n a k . Az ok ta t á s o p c i ó s megköze l í tése 
k ibőví t i a z o k n a k az e s z k ö z ö k n e k a köré t , ame lyek ö s z t ö n z ő h a t á s t g y a k o r o l h a t n a k arra, 
h o g y az egyén tovább i b e r u h á z á s o k a t eszközöl jön saját h u m á n tőké jébe . I smere tes , 
h o g y a b i z o n y t a l a n s á g n a k t ö b b forrása létezik, a m e l y e k ese t legesen e l l enösz tönző hatást 
g y a k o r o l h a t n a k az ok ta t á s m e g k e z d é s é r e vagy a n n a k folytatására. K ö v e t k e z é s k é p p e n azok 
az eszközök, ame lyek az egyén saját képessége i re vagy az egyén válasz tás i l ehe tősége i re 
v o n a t k o z ó i n fo rmác ió s b i zony ta l anságo t c sökken t ik , m é r s é k e l h e t i k vagy aká r e l iminá lha t j ák 
is a h u m á n t ő k e - b e r u h á z á s o k b i z o n y t a l a n s á g á b ó l s z á r m a z ó e l l enösz tönző ha t á soka t . 
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